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EU.  These  guidelines  have  been  the  EU‐economic  policy  concept  for  ten  years 
now, but this concept has not been able to generate sustained growth in the EU. 
Examining the guidelines we show the weaknesses of the economic policy model 


















































Um  diese  Wirtschafts‐  und  Währungsunion  (WWU)  vorzubereiten,  wurde  auf 
dem Hannoveraner Gipfel 1988 ein Gremium unter Vorsitz des damaligen Kom‐
missionspräsidenten Jaques Delors eingesetzt (vgl. Dyson/Featherstone 1999: 326–
342).  Beteiligt  waren  die  Zentralbankpräsidenten  der  EU‐Mitgliedsstaaten  wie 















te;  eine  Überwachung  der  weiterhin  in  nationaler  Verantwortung  bleibenden 
Budgets zur Defizitbegrenzung wird im Bericht vorgeschlagen. Auch eine regel‐




































der  Kommission  zur  Verwirklichung  einer  gemeinsamen  Wirtschaftspolitik  ge‐
nannt  werden  (vgl.  Entwurf  der  Europäischen  Kommission  1993  [1990]:  199f.): 
Erstens schlägt sie die Aufstellung und Überprüfung von allgemeinen und von 
länderspezifischen  Leitlinien  (»guidelines«)  für  die  öffentlichen  Haushalte,  die 
Lohnpolitik und die Strukturpolitik vor. Damit liefert die Kommission eine Blau‐






















































Mit  den  niederländischen  Kompromissformulierungen  ist  eine  Einigung  in 


























sie  der  Aufstellung  von  Leitlinien  zustimmte.  Damit  waren  die  Grundzüge  der 
Wirtschaftspolitik  aus  der  Taufe  gehoben.  Der  Grund  für  diese  Zugeständnisse 
dürfte darin zu sehen sein, dass mit der deutschen Wiedervereinigung die deut‐










lung  ein,  da  sie  Empfehlungen  für  alle  ökonomisch  relevanten  Politikbereiche 
beinhalten und da alle anderen Koordinationsverfahren Ergebnisse liefern müs‐
sen, die im Einklang mit den Grundzügen stehen. Damit stellen die Grundzüge das 








mehr  Kommissionspräsident  ist,  vorgelegten  Weißbuchs  »Wachstum,  Wettbe‐
                                                 
  6 Weitere  allgemeinere  rechtliche  Bezugspunkte  für  die  wirtschaftspolitische  Koordinierung 
sind die Art. 2, 4 und 98 des EG‐Vertrags. 10  Eckhard Hein/Torsten Niechoj 
werbsfähigkeit  und  Beschäftigung«  (Europäische  Kommission  1993)  einbezieht. 































ropäischen  Rat  behandelt  und  dann  abschließend  durch  den  EcoFin‐Rat  ange‐








wird.  Mit  der  Aufstellung  der  in  den  Grundzügen  enthaltenen  Empfehlungen 
verpflichten sich die Mitgliedsländer auf deren Umsetzung, wenngleich es, anders 
als bei der Haushaltsüberwachung des Stabilitäts‐ und Wachstumspakts, nicht die 





























ter  konkretisierte  Ergänzungsverhältnis  von  makroökonomischer  Politik  und 
strukturellen Reformen. 






































des  mit  dem  Konjunktureinbruchs  einhergehenden  Rückgangs  des  Produktivi‐
tätswachstums. Für letzteres zeichnete die EZB jedoch mit verantwortlich. Diese 
Art der Geldpolitik vernachlässigte damit die Aufgabe, bei nicht existenten Risi‐14  Eckhard Hein/Torsten Niechoj 






















und  damit  die  automatischen  Stabilisatoren  voll  wirken  zu  lassen,  sondern  es 




  8 Zu  einer  ausführlichen  Kritik  der  EZB‐Politik  vgl.  z.B.  Allsopp/Artis  (2003),  Bibow  (2002, 
2003), Hein (2002b, 2003), Hein/Truger (2004a, 2004b), Heine/Herr (2004) und Janssen (2004).   Leitlinien für dauerhaftes Wachstum?  15 




Zurückbleiben  hinter  dem  Produktivitätswachstum  empfohlen,  um  so  den  Be‐


























































tum  widerspiegelt;  [es  wird  nahe  gelegt,]  die  finanziellen  Anreize  zur  Ar‐
beitsaufnahme durch eine Reform der Abgaben‐ und Leistungssysteme [zu] 









lene  Politik‐Mix  für die  EWU  seit  Jahren  einem  wirtschaftspolitischen  Konzept 
folgt, das man mit Arestis et al. (2001) als ›neu‐monetaristisch‹ bezeichnen kann 
und das sich theoretisch aus einer Mischung aus monetaristisch‐neuklassischem 











3.  Die  Arbeitslosigkeit  schwankt  um  ihr  angebotsseitig  bestimmtes  Gleichge‐








































Als  entscheidende  makroökonomische  Zielvariablen,  hierin  besteht  weitge‐







1984‐1993  1994‐2003  1984‐1993  1994‐2003 
Reales BIP‐
Wachstum (%) 
2,7  2,1  3,2  3,2 
Arbeitslosenquote 
(%) 





















hergehenden  Zehn‐Jahres‐Zeitraum  als  auch  gegenüber  den  USA  deutlich  ver‐
schlechtert.  Dem  steht  eine  Verbesserung  bei  der  nominalen  Zielgröße  Preisni‐








Abb. 1: Wachstumsrate des realen BIP in der EWU und den 
















































USA  EWU 
 


































































































index  umfasst  dabei  den  Kündigungsschutz,  die  Lohnersatzleistungsquote,  die 
                                                 










Abb. 4: Veränderung der Arbeitslosenquote und des Gesamtindex für Arbeitsmarktinstitutionen und 
Sozialstaat in Prozentpunkten 1980/84 bis 1995/99 

































































Es  wird  zum  einen  deutlich,  dass  ›strukturelle  Reformen‹  in  den  Ländern  der 





auch  deutlich,  dass  es  allgemein  offenbar  keinen  eindeutigen  Zusammenhang 






















‐2,4  0,0 ‐ 0,3  0,6 
Lohnsstückkostenwachstum (%)  4,4  1,5  3,1  1,5 
Arbeitseinkommensquote (%)  70,8  67,8  68,6  67,2 
Anzahl der Jahre mit einer pro‐
zyklischen Fiskalpolitik 
7  4  5  2 
Anteil der realen öffentlichen 
Investitionen am realen BIP (%) 













Abb. 5: Differenz zwischen realer BIP-Wachstumsrate und 
kurzfristigem Realzins in der EWU und den USA, 1984-2003, 
Prozentpunkte



















































chen  Differenz  zwischen  BIP‐Wachstum  und  Zinssatz  von ‐ 0,3  Prozentpunkten 
deutlich  weniger  restriktiv  als  die  von  der  Deutschen  Bundesbank  dominierte 
Geldpolitik in den Ländern der späteren EWU, wo der Wert im Durchschnitt bei ‐









der  Geldpolitik  der  EZB  im  Vergleich  zur  US‐amerikanischen  Federal  Reserve 
nach  der  Rezession  2001.  Während  die  Fed  schon  2002  eine  konjunktur‐  und 
wachstumsfreundliche  Konstellation  einer  deutlichen  positiven  Differenz  zwi‐
schen BIP‐Wachstumsrate und Zinssatz herstellte, war die EZB hier erheblich zu‐
rückhaltender. 






rungen  in  der  funktionalen  Einkommensverteilung,  hier  gemessen  anhand  der 









Abb. 6: Lohnstückkostenwachstum in der EWU und den USA, 1984-2003, 
in %

















































Abb. 7: Arbeitseinkommensquoten in der EWU und in den USA, 
1984 - 2003, in % des BIP zu Faktorkosten




















































räumen  ausschlaggebend  für  den  oben  konstatierten  deutlichen  Rückgang  der 
Inflationsrate. Während die Lohnentwicklung in der EWU im Zeitraum 84‐93 pha‐






Produktivitätswachstums  (vgl.  Bartsch  et  al.  2003).  Die  Lohnentwicklung  hätte 
also eine deutlich expansivere Geldpolitik als die von der EZB verfolgte ermög‐
licht, ohne dass damit die Inflationsentwicklung beschleunigt worden wäre. Die 


































































































Veränderung des strukturellen Haushaltsdefizits als Anteil am potentiellen BIP (Prozentpunkte)
Veränderung des Output-Gap (Prozentpunkte)
 





















































Veränderung des strukturellen Haushaltsdefizits als Anteil am potentiellen BIP (Prozentpunkte)







des  SWP  ›koordinierte‹  Fiskalpolitik  etwas  konjunkturgerechter:  Es  wurde  nur 
noch in 4 von 10 Jahren pro‐zyklisch agiert, davon zweimal (1995, 2000) eine kon‐























Abb. 10: Anteil der realen öffentlichen Investitionen am realen BIP 




















































































































Strukturreformen  zwecks  Anhebung  des  Potentialwachstum,  sondern  vielmehr 




werden.  Dies  impliziert,  dass  an  die  Stelle  des  oben  skizzierten  neu‐
































































und  an  der  Zielinflationsrate  der  EZB  orientieren.  Lohndumpingprozesse  zwi‐
schen den Mitgliedsländern sind also genauso zu verhindern wie inflationstrei‐
bende  Abschlüsse,  die  restriktive  Eingriffe  der  Zentralbank  herausfordern.  Für 
eine nominal stabilisierende Lohnpolitik sind national aber insbesondere EWU‐
weit  effektiv  koordinierte  Lohnverhandlungssysteme  erforderlich.  Diese  setzen 
wiederum  verhandlungs‐  und  strategiefähige  Gewerkschaften  und  Unterneh‐










Rolle  im  Rahmen  einer  koordinierten  Makropolitik  nachzukommen,  ist  jedoch 
nicht nur eine grundsätzliche Abkehr von der gegenwärtig verfolgten Strategie 

















Zeit  zu  Zeit  das  Wachstumspotential  des  Euro‐Raums  durch  eine  kontrollierte 
geldpolitische Expansion testen, wie dies die Federal Reserve in der zweiten Hälf‐
te der 1990er Jahre in den USA demonstriert hat (vgl. Allsopp 2002). Eine solche 








  20 Vgl. Meyer (2001) zu unterschiedlichen geldpolitischen Strategien.   Leitlinien für dauerhaftes Wachstum?  37 
NAIRU keine exogen gegebenen Größen sind, sondern von der tatsächlichen, auch 
von  der  Geldpolitik  beeinflussten  BIP‐  und  Beschäftigungsentwicklung  mitbe‐
stimmt werden (vgl. Kaldor 1957, Hein 2004). 





























selbst  über  Höhe  und  Finanzierung  der  öffentlichen  Investitionen  entscheiden 
können. Allein hierdurch würde auch unter Beibehaltung der anderen gegenwär‐
tig bestehenden Regeln des SWP der Konsolidierungsdruck nicht mehr zur weite‐








Grundzügen  bisher  empfohlenen  restriktiven  neu‐monetaristischen  Politik‐Mix 
bedeuten und würde eine implizite Koordination durch Beachtung von Interde‐


















und  als  Gegengewicht  zu  einer  rein  monetären  Integration  gedacht,  sind  die 
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